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RESUMO: Objetivou-se com este estudo avaliar a rentabilidade do uso da terra para a produgdo de cana-

de-agucar na regido Norte de Sdo Paulo, sob condi¢des de risco em duas oticas, a do produtor fornecedor e
do proprietario arrendatario. Os fornecedores apresentaram rentabilidade superior aos arrendatarios, embo-
ra com maiores niveis de riscos. Os proprietarios de terra mais aversos ao risco se ajustam melhor ao sis-
tema de arrendamento, uma vez que a rentabilidade minima ¢ maior, que a rentabilidade dos fornecedores.
Entretanto, se o produtor estiver disposto ao risco da produgdo, pode alcangar rentabilidade de aproxima-

damente 3 (trés) vezes aquela obtida pelos arrendatarios.
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ANALYSIS OF RISK AND RETURN IN THE PRODUCTION OF SUGARCANE IN THE
NORTH REGION OF THE STATE OF SAO PAULO UNDER TWO TYPES OF PRODUCTIVE
CONNTRACTUAL ARRANGEMENTS

SUMMARY:: This study was to evaluate the profitability of land use for production of sugar cane in the
S&o Paulo North Region, under risk conditions, from two views: the owner operator and the cash rental
operator. The owner operators have higher levels of profitability comparing to cash rental owners, but
with higher levels of risk. The land owners aversive to risk fits better to rent system, since the minimum
return is greater than the profitability of owners operators. Moreover, if the producer is willing to produc-

tion risk, the income may reach approximately 3 times that one obtained by the tenants.

Keywords: Economic performance, viability, sugar cane, Sdo Paulo.

1 INTRODUCAO

O setor sucro-alcooleiro brasileiro, por sua importancia econdomica, ocupa posi¢cdo de destaque no
cenario mundial. A cultura da cana-de-agticar no Brasil ocupa uma area em torno de 7,8 milhdes de hecta-
res cultivados, e mais acentuadamente no Estado de Sdo Paulo, que possui a maior area plantada, com 5,2
milhdes de hectares.

A expansdo da area de cana-de-agtcar no Brasil, prevista para atender as demandas de agucar e
alcool até o ano de 2010, é de 2,5 milhdes de hectares de um total de 7,8 (BIODIESELBR, 2006). Esta
expansdo pode ser explicada pelos aumentos da demanda por agticar no mercado internacional e do con-
sumo do alcool combustivel em veiculos “flex”. Porém, a crise financeira global desencadeada no primei-
ro trimestre de 2008 imp6s um novo freio nos projetos de expansao da producdo de agucar e de alcool. O
reflexo da crise no Brasil foi o adiamento de pelo menos 47 projetos de implantagdo de novas usinas, se-
gundo dados da Unido dos Produtores de Bioenergia em 2008 (UDOP, 2008).

Um grande entrave para o produtor de cana no ano de 2008 foi a redu¢@o da rentabilidade, causa-
da pelo decréscimo dos pregos, decorrente do descompasso entre a oferta e a demanda pelo produto, e pelo
aumento no custo dos fertilizantes, em fun¢do da elevacdo de precos do petroleo até outubro de 2008
(BRASIL AGRO, 2008).

Atualmente, a maior parte da produ¢do de cana-de-agucar se concentra no entorno das usinas, se-

jam em terras proprias ou arrendadas. No caso do arrendamento, o produtor recebe um valor como propri-
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etario que arrenda terra para usina, sob a forma de contrato com produtividade pré-estabelecida, ficando a
cargo da usina todas as operagdes da cultura (plantio e colheita) em mecanismo que sera explicitado neste
estudo. No caso do fornecedor, o produtor arca com todas as despesas relacionadas aos custos de producao
da cultura e recebe o pagamento pela cana fornecida a industria.

O objetivo deste trabalho foi avaliar a rentabilidade e risco de dois sistemas de produgdo de cana-
de-agucar distintos: a do produtor fornecedor e do proprietario que arrenda terra para as usinas, na regido
norte do Estado de Sao Paulo, mais especificamente a regido do Escritério de Desenvolvimento Regional
(EDR) de Barretos, que ocupa a segunda posi¢do em area de plantio de cana-de-agucar dentro do estado,
com 360,6 mil hectares. Os resultados obtidos irdo subsidiar os produtores quanto o tipo de relagdo com as
usinas, em fun¢do dos retornos e riscos assumidos ao fornecer cana-de-agucar, ou arrendar as terras para
usinas, com base nas variagdes de precos da cana-de-agtcar, dos custos de produgio e dos valores de ar-

rendamento da terra para usinas.

2 MATERIAL E METODOS

Para o desenvolvimento deste estudo foram selecionados os seguintes municipios do EDR da re-
gido de Barretos: Colina, Barretos, Terra Roxa, Jaborandi, Viradouro, Bebedouro, Severinia, Monte Azul
Paulista e Olimpia. A Regional de Barretos foi escolhida por ser uma importante produtora de cana-de-
acUcar, por possuir varias usinas/destilarias e pela sua logistica. O estudo teve o seu inicio no segundo
semestre de 2008.

Foi delimitada a amostragem dos dois tipos de situagcdes mais comuns de organiza¢do da produ-
¢do de cana-de-agucar, que sdo: produtor fornecedor (que fornece matéria prima para as usinas) e proprie-
tarios que arrendam terra para usinas (que cede suas terras a usina em troca de um aluguel fixo, indepen-
dente da quantidade produzida). Este Gltimo sistema ¢é regido pelo Estatuto da Terra - Lei n° 4504 de
30/11/1984 - e pelo Decreto n® 59566 de 14/11/1966 (BRASIL, 1964).

Foram selecionados os produtores que tipicamente representassem os dois tipos de organizagdes
produtivas na regido, com base nas indica¢des de técnicos de uma associagdo do setor, em fungdo da dis-
ponibilidade e controle de informagdes por parte dos produtores. Para abranger da forma mais ampla pos-
sivel a regido, selecionaram-se seis produtores de cada um dos nove municipios, sendo trés fornecedores e
trés proprietarios que arrendam a terra, totalizando 54 produtores, dos quais 27 fornecedores e 27 proprie-
tarios que arrendam a terra. Foram realizadas entrevistas junto a estes produtores aplicando-se questiona-

rio fechado, onde as respostas foram aquelas nas quais o inquirido apenas seleciona a op¢ao dentre as
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apresentadas, que mais se adeque a sua opinido. A partir destas informagdes foi elaborado um modelo de
rentabilidade para o produtor fornecedor e proprietarios que arrendam terra para usinas, identificando as
variaveis criticas e seus impactos para a rentabilidade nos dois arranjos produtivos. A seguir serdo descri-
tos os modelos de retorno econdmico para cada uma das relagdes contratuais.

Para analisar o risco neste estudo, adotou-se a abordagem simplificada de Aven et al. (2004), por
ser um dos trabalhos que focam em questdes praticas de analise de risco. O modelo utilizado fornece me-
didas quantitativas que devem ser previstas no futuro, como lucro, produgdo, perdas, e outras a partir de
estimativas subjetivas ou dados historicos, para tomada de decisdo.

Esta sistematica de abordagem foi utilizada para avaliar o desempenho futuro do sistema e, em
particular, algumas quantidades observaveis refletindo o indicador de desempenho do sistema, dado por
Y. Com base em dados reais, desenvolveu-se um modelo que relacionou as medidas de desempenho (Y)
as quantidades observaveis (xi, Xa, ..., X,) dado por Y= f (x;, X5, ..., X,). As incertezas com relagdo ao
vetor x foram avaliadas. Foi utilizado o calculo de probabilidade, as avaliagdes de risco das variaveis x e
o modelo que relacionou x a Y, para obter o resultado da analise, ou seja, as distribuigdes de probabilida-
de de Y, ou a previsdo de Y (Aven et al., 2004).

Desta forma, Y representou a rentabilidade liquida em cada tipo de organizag¢ao produtiva (forne-
cedores e proprietarios que arrendam terra para usinas) € Y= f (x,Xy, ..., Xy), representou o modelo de
rentabilidade liquida, com as variaveis x;,Xy, ..., X, sendo as quantidades observaveis que influenciaram o
indicador de desempenho do sistema (Aven et al., 2004).

Para determinar a rentabilidade liquida e o risco dos dois tipos de organizagdo produtiva foi utili-
zado o método de simulagdo estocastica ou de Monte Carlo, por envolver elementos aleatorios, referentes
aos riscos de variacdo em determinadas variaveis.

O método de Monte Carlo ¢ reconhecido como uma técnica valida, e apresenta uma série de van-
tagens como redugdo de tempo, de custos e possibilidade de repeti¢do, sob diferentes condi¢des de produ-
¢d0, adequadamente modeladas (CRUZ, 1986). Ao contrario da analise deterministica, que utiliza valores
unicos para a obten¢do de um indicador do sistema, geralmente a média das variaveis criticas, a técnica de
simulacdo de Monte Carlo permite incorporar as possibilidades de alteracdes das variaveis, segundo as
probabilidades de sua ocorréncia.

Para o processo de simulagdo de Monte Carlo foram realizadas as seguintes etapas, conforme A-
ven et al. (2004):

1) Selegdo e identificagdo das distribuigdes de probabilidades das variaveis em estudo,

2) Selecdo aleatéria de um valor de cada variavel em estudo, associada a probabilidade de sua o-

corréncia,
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3) Determinacdo do valor do indicador de desempenho do sistema utilizando o valor da variavel
associada a probabilidade de ocorréncia,

4) Repetigdo das etapas 2 e 3 até que a distribuicdo de probabilidade do indicador de rentabilidade
satisfaga as exigéncias dos tomadores de decisdo.

A seguir sdo apresentadas as formulagdes para gerar o indicador de rentabilidade em cada um dos
arranjos produtivos (fornecedor e proprietarios que arrendam terra para usinas), com identificacdo das
variaveis que foram objetos de simulagao.

A equacdo 1 mostra os itens utilizados para estimar a rentabilidade liquida ou Receita Liquida
Total Atualizada por unidade de area, considerando a situacdo onde os produtores fornecem a cana-de-
aglcar para as usinas na regido Norte do Estado de Sao Paulo:
Z": (QATR xVATR xQ, —COE,)

RLTA =
n=0 (l + r)n

(1

onde:

RLTA = f(RLTA) — funcdo de distribui¢do de probabilidade da Receita Liquida Total Atualizada, ou seja,
a somatodria das receitas liquidas em todos os anos de dura¢do da cultura, descontadas via taxa de juros,
expressando o retorno do produtor considerando o tempo total de produg@o da cana (em R$/ha)

QATR, = f(QATR,) — func¢éo de distribuicdao da probabilidade da quantidade do Agtcar Total Recupera-
vel (ATR) da cana entregue pelo produtor, tendo em vista os parametros de qualidade no ano n (em
kg/tonelada de cana)

VATR, = f(VATR,) — fung¢ao de distribuigdo da probabilidade do valor da ATR no ano n (em R$/kg de
ATR)

Qn = f(QATR,) — funcao de distribui¢do da probabilidade da produtividade fisica da cana-de-agucar no
ano n (em t/ha). Cabe ressaltar que no ano de implantacdo a produtividade € zero.

COE, = Custo operacional efetivo no ano n (em R$/ha)

r = taxa de desconto (em % ao ano)

n = duragdo da cultura (em anos, sendo n=0, .... , 6).

Os valores de QATR e VATR sdo a base para estimar o Valor da Tonelada de Cana (VTC) pago ao
produtor fornecedor pelo modelo CONSECANA, utilizado neste estudo. A quantidade de ATR na cana
(QATR) foi determinada pela seguinte equacao:

QATR (kg/t de cana) = 9,52463 x PC + 9,05 x ARC, 2)
onde :

PC =Polariza¢do da cana;

ARC = Ac¢ucares Redutores da cana determinado pela seguinte formula:

ARC = (3,641 - 0,0343 x P) x (1 - 0,01 x F) x (1,0313 - 0,0057 x F)
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P = pureza do caldo (%)
F = teor de fibra da cana em (%)

Cada produtor tem sua cana amostrada e analisada para determinar a quantidade de ATR nos car-
regamentos. Quanto menor a quantidade de cana entregue, menor é o nimero de carregamentos amostra-
dos. Por exemplo, de 1 a 5 carregamentos didrios todos sdo amostrados e, acima de 100 carregamentos,
apenas 25% sdo amostrados.

A quantidade de ATR foi coletada junto aos produtores entrevistados que forneceram os dados de
cada ano de corte da cana-de-agucar.

O valor do ATR (VATR) foi obtido da publicagdo mensal da Organizagdo de Plantadores de Cana
da Regido Centro Sul do Brasil (ORPLANA) de Janeiro de 2006 a Dezembro de 2008. Ao final do
ano-safra, o preco final da cana-de-agticar entregue pelo produtor & unidade industrial durante a moagem
foi apurado considerando-se o mix de producgdo da unidade industrial, o mix de comercializagdo da unida-
de industrial e o produtor recebe ou paga de acordo com os adiantamentos ja recebidos. Os precos da ATR
divulgados levam em conta as variagdes dos pregos do aguicar no mercado interno e externo e do alcool
anidro e hidratado no mercado interno e externo e foram deflacionados pelo IGP-DI, com base em dezem-
bro de 2009.

Foi utilizado o Custo Operacional Efetivo (COE), que ¢ a soma dos custos das operagdes mecani-
zadas, manuais e insumos utilizado na cultura da cana-de-agucar dos produtores fornecedores utilizando
os precos dos insumos de dezembro de 2008, para fins de compatibilidade com a base de deflacionamento
do valor da ATR. Nesta regido, ¢ comum entre os produtores fornecedores de cana-de-agucar a con-
tratacdo da maioria dos servigos da propria usina. Estes produtores ndo arcam diretamente com os demais
custos de produgdo como, por exemplo: depreciagdo, juros sobre capital empatado em maquinas e equi-
pamentos, abrigos, seguros e outros custos fixos decorrentes da propriedade de maquinas, uma vez que os
maquindrios e implementos utilizados nos servigos sdo da propria usina. Os custos de responsabilidade do
produtor fornecedor foram os custos operacionais de producdo, que foram determinados conforme meto-
dologia de Martin et al. (1998).

Como os produtores contratam a maior parte de seus servigos junto as usinas os custos de implan-
tagdo, de condugdo e CCT (Corte, Colheita e Transporte), os coeficientes técnicos sdo semelhantes e fo-
ram sistematizados em uma planilha de custo representativa dos produtores fornecedores da regido.

Considerou-se que, tanto os produtores fornecedores como os produtores que arrendam terra reali-
zaram o mesmo numero de cortes na cana-de-aglicar a partir da sua implantagdo e que ao final do ultimo
corte, normalmente o sexto corte, foi feita nova implantagcdo da cultura. Assim, foram determinados sete
valores de custos operacionais efetivos, sendo o primeiro para implanta¢ao da cultura e os demais relati-

vos aos anos de producdo da cana-de-acucar.
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A produtividade fisica da cana-de-agtcar (Q,) foi coletada junto aos fornecedores em cada ano de
dura¢@o da cultura, verificando-se que a produtividade fisica da cana-de-agticar decresce ao longo do tem-
po de vida util da cultura.

Para a taxa de desconto utilizou-se o valor de 6% ao ano, ou seja, o custo de oportunidade de um
capital de baixo risco, uma vez que o risco esta presente no valor da ATR, da produtividade por area e da
qualidade da cana, representado pela quantidade de ATR do produtor.

Para estimar quanto, em média, o produtor ganha por ano de duragdo da cultura foi determinada
também a Renda Liquida Anual Equivalente (RLAE). Este indicador mostrou qual o retorno liquido o
produtor teria, se a Receita Liquida Total Atualizada fosse igualmente distribuida por todos os anos de
producdo nas condi¢des estabelecidas neste estudo. A RLAE foi calculada pela equacado 3.

r(l+n"

RLAE = RLTA ,
1+1)" -1

3)

onde:
RLAE = Renda Liquida Anual Equivalente (em R$/ha)
r = taxa de desconto (em % a.a.)
n = tempo de duragdo da cultura (em anos)

Resumindo, foram consideradas como variaveis criticas, a quantidade de ATR recebida pelo pro-
dutor, a produtividade fisica da cana e o valor da ATR. Os dados para a estimativa das func¢des de distribu-
icdo das duas primeiras variaveis foram coletados junto aos produtores e os valores da ATR foram coleta-

dos junto a0 CONSECANA.

No caso do arrendamento em cana, verifica-se que o proprietario da terra enfrenta certo nivel de
risco em termos de retornos recebidos uma vez que o valor do ATR também ¢ utilizado como referéncia
para os arrendamentos. O produtor arrenda sua terra para a unidade industrial e recebe um valor fixo de
ATR por tonelada de cana produzida na sua propriedade, independente do teor de sacarose, que € pré-

fixado contratualmente.

Esse indice, utilizado como valor pago do arrendamento, é obtido considerando-se os pardmetros
de uma cana padrao definidos no antigo sistema PCTS, que utiliza a equagdo técnica de determinagdo de
ATR anterior a Gltima revisdo, chegando a uma “cana equivalente” a cana padrao existente antes da desre-

gulamentacdo, de 121, 97 kg de ATR por tonelada de cana.

A maioria das unidades industriais utiliza esse indice como referéncia para o pagamento de arren-
damento e/ou parcerias. Isso significa que um proprietario que arrenda suas terras para a unidade industri-

al pode receber o equivalente a 121,97 kg de ATR/t de cana produzida em suas terras, independente se a

Botucatu, vol. 26, n.1, 2011, p.21-38 27



Miguel, Esperancini, Grizotto, Barbaro, Silva & Siqueira Analise de Rentabilidade e Risco na ....

cana produzida nessa propriedade possuir um valor de ATR/t de cana maior ou menor que esse valor de
referéncia. (SACHS, 2007).

Assim, a quantidade de ATR recebida pelos proprietarios que arrendam terra para usinas também
pode variar, pois alguns proprietarios que arrendam a terra conseguem negociar valores maiores de quan-
tidade de ATR, embora em menor dimensdo comparando-se com o fornecedor. Desta forma, a equacao
que estabelece o rendimento (Receita Liquida Total Atualizada) para os proprietarios que arrendam terra
para usinas ¢ semelhante a do produtor fornecedor, e ¢ mostrada a seguir:
i (121,97xVATRxQ, —OC,)
n=0 (1 + r)n

Algumas diferengas na estimativa do valor de ATR podem ser ressaltadas: a quantidade de ATR

RLTA =

“4)

varia menos para o produtor fornecedor em fun¢do do contrato estabelecido; os proprietarios que arren-
dam terra para usinas ndo arcam com o custo operacional efetivo e sim com outros custos como taxas e
impostos; o tempo de duragdo (n) dos contratos ¢, na maioria das situacdes analisadas, de 5 anos.

Também foi estimada a Renda Liquida Anual Equivalente para fins de comparagdo com os indi-
cadores obtidos para os fornecedores. Para esta analise, foi utilizado o programa computacional @RISK,
versdo 4.5, normalmente utilizado em analise de risco e permite a execugdo de até 10.000 interagdes, ou
selecdes aleatorias dos valores das variaveis simuladas e suas respectivas probabilidades a partir das dis-
tribui¢cdes de freqiiéncias. Quanto maior o nimero de simulagdes executadas, maior a precisdo dos resul-
tados.

O programa dispoe de ajustamento de fungdes de distribui¢ao de probabilidade continuas e discre-
tas e 38 fungoes de distribuigdes possiveis, com trés testes de aderéncia: Smirnov-Kolmogorov, Anderson-
Darling e Qui-quadrado. A escolha da funcao de distribui¢ao de probabilidade ¢ realizada a partir do Best-
fit, que lista as distribuigdes mais apropriadas a partir de cada tipo de teste.

O programa elenca ainda os testes que apresentaram maior aderéncia da fungao aos dados. Utili-
zando sempre o teste que apresentou a maior aderéncia, ajustou-se a funcdo de distribui¢dao de probabili-
dade das variaveis aos dados coletados em campo ou em fontes secundarias.

Para avaliar o retorno e o risco foram determinadas as seguintes medidas para analise dos resulta-
dos: medidas estatisticas de Y (receita liquida), porcentagens de risco e analise de sensibilidade das varia-
veis. As medidas estatisticas para os indicadores de receita liquida foram: média, mediana, moda, valor
maximo e valor minimo dos indicadores de receita.

Para a anélise de risco foram determinadas a variancia, o desvio padrao e o coeficiente de variabi-
lidade que fornece a medida de quanto os valores previstos variam relativamente ao valor médio. Como

esta medida ¢é independente das unidades das variaveis, pode ser usada para comparar a variabilidade de
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duas ou mais previsdes, mesmo quando as escalas entre elas diferem. O coeficiente de variabilidade varia
de 0 a 1, mas pode exceder este valor se o desvio padrao é excepcionalmente elevado.

Outros resultados referem-se aos percentis de risco, ou seja, mostram a probabilidade de obtengao
de niveis de renda liquida inferiores aquelas correspondentes a cada um dos 20 niveis de probabilidade, de
0 a 100%, divididos em classes de 5%.

Este resultado deriva do critério da distribuicdo de probabilidade acumulada da receita liquida e
permite a escolha da alternativa com base em determinada possibilidade de garantir renda liquida, em

dado nivel de aceitagcdo do risco por parte do tomador de decisao (AMBROSI, 2001).

3 RESULTADOS E DISCUSSAO

Os resultados a seguir referem-se as informagdes agregadas sobre o custo operacional efetivo
(COE) do produtor fornecedor de cana-de-agucar, tendo por base os pregos dos insumos de dezembro de
2008 (Tabela 1). Estes dados foram extraidos da matriz detalhada de custos, obtidas pela aplicacdo dos
questiondrios.

O item que mais influenciou o custo de implantacio da cana-de-agucar foi o de Insumos
(R$1.974,19) perfazendo 65% do custo operacional efetivo (COE), sendo que os que mais oneraram o
item insumos foram fertilizantes e mudas. Os custos de operagdes mecanizadas ¢ manuais também tiveram
influéncia no custo de implantag@o, porém em menores niveis, 23% e 12%, respectivamente. A cultura da
cana-de-agucar, embora com muitas etapas mecanizadas ainda conta com diversas opera¢des, manuais,
como por exemplo, plantio de mudas.

Nos anos de produgdo, o item que mais onerou o custo operacional efetivo foi o custo de opera-
¢des manuais e se deve principalmente a utilizacdo de mao-de-obra para o corte da cana queimada. Esta

caracteristica dos custos permanece até o 6° corte, a partir do qual se da a renovacao do canavial.
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Tabela 1 - Custo Operacional Efetivo (COE) de producdo de cana-de-aglicar para seis cortes, obtidos dos

produtores fornecedores da Regido Norte de Sao Paulo, pregos com base em dezembro de 2008 (R$/ha).

Custo Operacional Custo d~e C~usto de .Opera—
Efetivo Operagoes ¢0es Manuais Custo de Insumos
ANO (R$/ha) Mecanizadas (R$/ha) (R$/ha)
(R$/ha)

Implantacdo 3.037,53 706,66 356,68 1.974,19
1° corte 2.050,13 729,12 901,01 420,00
2° corte 1.818,96 625,33 773,63 420,00
3° corte 1.703,99 573,67 710,32 420,00
4° corte 1.587,79 521,54 646,25 420,00
5° corte 1.472,82 469,87 582,94 420,00
6° corte 808,49 363,04 445,44 0

Fonte: Dados da Pesquisa (2008)

Verifica-se que em cada ano, podem ser identificadas diferentes fungdes de distribui¢do de proba-

bilidade destas variaveis indicando que nao existe um padrdo de variacdo das quantidades de ATR em

cada ano de corte da cana-de-agticar. O mesmo se verifica para a produtividade em cada ano, que apresen-

tou diferentes fungdes de ajustamento (Tabela 2).

Tabela 2 - Parametros das fungdes de distribuicdo de freqiiéncia de variaveis criticas para produtores for-

necedores, Regido Norte do estado de Sao Paulo 2006 a 2008.

Variavel Distribuigdo Parametros

ATR (kg/t) — 1° Corte Beta Min=129,64; Max=156,0; o=1,19;p=0,57
ATR (kg/t) — 2° Corte Beta Min=143,0; Max=182,0; a=0,94099; p=4,4
ATR (kg/t) — 3° Corte Gama Loc=18,827; Esc=1,1174 Form. =127,56

ATR (kg/t) — 4° Corte

Max.Extremo

Mod.= 146,83; Esc=3,4528

ATR (kg/t) — 5° Corte Exponencial Taxa=4,27

ATR (kg/t) — 6° Corte Exponencial Taxa = 4,66

Cana-de-agucar (t/ha) — 1° Corte ~ Weinbull Loc=29,914; Esc.=1,6433; Form. = 122,88
Cana-de-agucar (t/ha) — 2° Corte Beta Min=57,9 Max=130; 0=8,1503; f= 9,20
Cana-de-agticar na (t/ha) — 3° Corte Weinbull Loc=6,64; Esc=108,1 Form. = 7,31
Cana-de-agucar (t/ha) —4° Corte  Logistica Med=97,86; Esc=10,86

Cana-de-agtcar (t/ha) — 5° Corte
Cana-de-agtcar (t/ha) — 6° Corte
Valor de ATR (R$/kg)

Max.Extremo
Normal

Triangular

Mod.= 81,18 ; Esc=13,36
Méd. = 83,18 Desv. Pad. =9,81
Min=0,1869; Mod= 0,1869; Max=0,3222

Fonte: Dados da Pesquisa (2008)
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De certa forma, este resultado era esperado, pois os pardmetros que definem a qualidade da cana,
expresso em quantidade de ATR, dependem de diversos fatores que vao desde a variedade de ca-
na-de-agticar escolhida até a idade da cana, que influencia sobremaneira os teores de agucares e de fibras
em cada ano da cultura. No caso da produtividade, fatores como variedade de cana-de-agticar escolhida,
tipo de manejo, utilizagdo de insumos, clima e solo, tecnologia adotada pelos diferentes produtores po-
dem explicar a diferenca de comportamento das variaveis nos diversos anos.

Para os proprietarios que arrendam a terra o nimero de variaveis criticas é reduzido, sendo ape-
nas a produtividade contratada, e o valor de mercado da ATR, que € o mesmo para os fornecedores, e

seus resultados de ajustamento sdo apresentados na Tabela 3.

Tabela 3- Parametros das fungdes de distribuicdo de freqiiéncia de varidveis criticas para proprietarios

que arrendam a terra, estado de Sao Paulo, 2006 a 2008.

Variavel Distribuicao Parametros
Produtividade contratada (T/ha) Max. Extremo Mod.=19,27; Esc=3,8445
Valor de ATR (R$/kg) Triangular Min= 0,1869; Mod= 0,1869; Max=0,3222

Fonte: Dados da Pesquisa (2008)

Conforme explicitado na metodologia, os valores contratados de produtividade e quantidade de
ATR nio variam durante a vigéncia do contrato, mas variam entre produtores e com os valores da ATR,

na média, expressam a rentabilidade dos proprietarios que arrendam a terra na regido.

A partir destes dados, foram estimados os resultados estatisticos para a Receita Liquida Total
Atualizada (RLTA) para produtores fornecedores e proprietarios que arrendam a terra, em termos de
medidas de tendéncia central (média, moda e mediana) e medidas de amplitude (minima e maxima) para
identificar os niveis de rentabilidade liquida do sistema. Sdo apresentadas também medidas de variabili-
dade (variancia, desvio padrio e coeficiente de variabilidade) para identificar os niveis de risco associa-
dos ao fornecimento de cana e arrendamento (Tabela 4).

Verifica-se que, ao longo de tempo de vida util da cultura (6 anos, em média), o fornecedor pode
obter uma renda liquida maxima de R$20.959,00/ha, ou seja, este resultado pode ser alcangado nas melho-
res condigdes de qualidade da cana, de produtividade e de valor do ATR. Sabe-se, contudo, que a conjun-
¢do das variaveis criticas nestas condigdes apresenta uma probabilidade reduzida de ocorréncia. Desta
forma, o valor da moda (R$8.312,00/ha) expressa melhor a receita liquida total a ser percebida pelos for-
necedores, pois indica a renda liquida que ocorre com maior freqii€ncia. O valor minimo, que também
apresenta reduzida probabilidade de ocorréncia, pois exige também uma conjungdo de fatores desfavora-

veis, € bastante reduzido (R$ 964,72/ha).
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Os niveis de rentabilidade obtidos pelos produtores fornecedores, em termos de rentabilidade mé-
dia e modal sdo cerca de 3 e 4 vezes maiores, respectivamente, em comparagdo aos niveis obtidos para os
proprietarios que arrendam a terra.

A rentabilidade minima dos proprietarios que arrendam terra para usina (R$ 1.436,5/ha) é superior
a dos fornecedores (R$ 964,72/ha), o que indica que os proprietarios de terra exigem uma rentabilidade
minima garantida. Neste sentido, sugere-se que o arrendamento representa uma opg¢ao mais apropriada na
atividade da cana-de-agucar. Por outro lado, os proprietarios que arrendam a terra para usina ndo atingem
o maximo de rentabilidade possivel dentro das condigdes de preco, produgdo e qualidade da cana, conse-
guido pelos fornecedores.

A anélise dos coeficientes de variabilidade, que ¢ um indicador de risco comparativo, também da
uma idéia do risco da atividade. Quanto menor o coeficiente de variabilidade, menor é a variagdo do indi-
cador de desempenho e, portanto, menor o nivel de risco.

Observa-se que, para os produtores fornecedores, o coeficiente de variabilidade ¢ de 0,3985,
enquanto para os proprietarios que arrendam a terra € de 0,29006, isto significa que sdo menores niveis de
risco para os proprietarios que arrendam a terra. Também os valores do desvio padrdo e variancia do
indicador de RLTA sdo menores para os proprietarios que arrendam a terra em relacdo aos produtores

fornecedores.

Tabela 4 - Resultados Estatisticos da Receita Liquida Total Atualizada (RLTA) para o produtor
fornecedor de cana-de-aglicar e o proprietario que arrenda a terra para a usina — Regido Norte, base de

precos dezembro de 2008

' . RLTA, em R$/ha
Indicadores Estatisticos

Produtor fornecedor Proprietario que arrenda a terra
Minima (R$/ha) 964,72 1.436,50
Maéxima (R$/ha) 20.959,00 6.037,90
Média (R$/ha) 8.411,00 2.864,60
Desvio Padrao (R$/ha) 3.352,00 848,10
Variancia (R$/ha) 11.236.694,00 719.313,20
Mediana (R$/ha) 7.915,00 2.680,00
Moda (R$/ha) 8.312,00 2.116,00
Cocficiente de Variabilidade 0,398 0,290

Fonte: Dados da Pesquisa (2008)
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Assim, os resultados indicam que embora a rentabilidade média dos produtores fornecedores seja
maior, estes enfrentam maiores niveis de risco que os proprietarios que arrendam terra para usina.

Na Tabela 5 ¢ apresentado o mapeamento de risco para fornecedores, dados pelos percentis de ris-
co, ou seja, mostram a probabilidade de obtencdo de niveis de Receita Liquida Total Atualizada (RLTA)
inferiores aquela correspondente a cada um dos 20 niveis de probabilidade, de 0 a 100%, divididos em
classes de 5%.

Tomando-se um baixo nivel de risco que € caracteristico de produtores mais aversos ao risco, por
exemplo, 10%, verifica-se que os fornecedores apresentam um risco de 10% de obter uma renda inferior a
R$4.461,52/ha. Neste mesmo nivel de risco os proprietarios que arrendam terra para usinas enfrentam uma
possibilidade de sua rentabilidade liquida ser menor que a metade (R$1.954,0/ha) da do fornecedor. Para
niveis de risco maiores, por exemplo, a um nivel de risco de 80% os niveis de obtencdo de renda sdo
R$11.386,82/ha para fornecedores e R$3.404,70 para proprietarios que arrendam a terra. Em todos os
niveis de risco, a rentabilidade do fornecedor ¢ maior que a dos proprietarios que arrendam terra para usi-

nas.

Tabela 5 - Percentil de risco da Receita Liquida Total Atualizada (RLTA) para o produtor fornecedor de
cana-de-agucar e o proprietario que arrenda a terra para a usina— Regido Norte, base de pregos dezembro

de 2008.

Risco Valor da RLTA, em R$/ha

(%) Produtor fornecedor Proprietario que arrenda a terra
5 3.864,29 1.706,90
10 4.461,52 1.954,00
15 4942,74 2.117,10
20 5.336,08 2.173,90
25 5.736,96 2.300,70
30 6.143,18 2.346,30
35 6.556,64 2.459,00
40 6.990,29 2.529,20
45 7.436,61 2.587,20
50 7.915,53 2.680,00
55 8.403,07 2.799,70
60 8.888,91 2.844,90
65 9.412,51 2.983,50
70 9.997,15 3.071,00
75 10.636,53 3.300,10
80 11.386,82 3.404,70
85 12.225,91 3.656,40
90 13.266,58 3.988,60
95 14.667,70 4.715,70

Fonte: Dados da Pesquisa (2008)
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De uma forma geral, verifica-se que o fornecimento de cana ¢ uma atividade de retornos positivos
em qualquer nivel de risco, o que nao significa que os fornecedores ndo apresentem prejuizos, mas sim
que estes sdo fendmenos pontuais e tem peso pouco significativo no mapeamento de risco. Os maiores
riscos para os fornecedores sdo efetivamente de variagdo da rentabilidade liquida, ou seja, podendo ir dos
extremos maximos e minimos, cuja amplitude ¢ consideravel (R$964,72/ha a R$20.959/ha), segundo a
tabela 4.

O coeficiente de regressao mostra a sensibilidade de cada variavel critica em relagao ao indicador
de desempenho enquanto o de correlacdo mostra o quanto e em que sentido a varidvel critica e o indicador
de desempenho estio correlacionados (Tabela 6).

Verifica-se que o preco da ATR ¢ o que mais responde pela rentabilidade liquida total dos forne-
cedores, pois a cada variagdo de 10% no valor da ATR, a receita liquida aumenta em 9,25%, dada a corre-
lagdo positiva e elevada (0,923). Por outro lado, o valor da ATR nio estd sob controle do produtor, pois ¢
determinada em fung¢do dos pregos dos derivados da cana-de-a¢ticar no mercado interno e externo.

A produtividade fisica da cana-de-actcar do primeiro ao quarto corte tem praticamente 0 mesmo
efeito sobre a receita liquida, embora em niveis menores que a variavel valor do ATR. A despeito da res-
posta da produtividade da cana a rentabilidade ser menor que a resposta do valor da ATR, esta ¢ uma vari-

avel que esta mais sob controle do produtor.

Tabela 6 - Analise de sensibilidade da Receita Liquida Total Atualizada (RLTA), para fornecedores de

cana — Regido Norte base de pregos dezembro de 2008.

Variavel Critica Regressao Correlagao
Preco da ATR (R$/ha) 0,925 0,923
Produtividade 1° corte 0,167 0,162
Produtividade 4° corte 0,167 0,155
Produtividade 3° corte 0,160 0,160
Produtividade 2° corte 0,158 0,147
Produtividade 5° corte 0,137 0,128
Quantidade de ATR 1° corte 0,075 0,077
Produtividade 6° corte 0,074 0,075

Fonte: Dados da Pesquisa (2008)

E interessante verificar também que a produtividade fisica nos primeiros anos da cultura tem res-
posta maior sobre a receita liquida que a qualidade da cana expressa em quantidade de ATR por tonelada

de cana. Isto pode significar que os produtores podem ter melhores resultados investindo em produtivida-
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de, uma vez que o uso de variedades de melhor qualidade ja estd disseminado entre produtores. Um mane-
jo adequado das variedades, de modo a manter a produtividade nos primeiros anos pode influenciar a re-
ceita liquida.

Para os proprietarios que arrendam a terra, a produtividade contratada tem maior resposta a renta-
bilidade, sendo que um aumento de 10% na produtividade contratada pode levar a um aumento de 7,8% na
rentabilidade liquida do sistema, dada a correlagdo positiva e elevada (0,805) (Tabela 7). Neste caso, ao
contrario do fornecedor, o preco da ATR tem menor influéncia, assim como quantidade de ATR contrata-
da. Neste caso ¢ recomenddvel aos produtores atentarem a negociagdo de contratos de arrendamento no

tocante a produtividade fisica contratada, ja que estes valores perduram por cinco anos.

Tabela 7 - Analise de sensibilidade da Receita Liquida Total Atualizada (RLTA), para proprietarios que

arrendam a terra de terra para produgdo de cana — Regido Norte base de pregos dezembro de 2008.

Varidvel Critica Regressao Correlagao
Produtividade Contratada (t/ha) 0,781 0,805
Prego da ATR (R$/kg) 0,556 0,600

Fonte: Dados da Pesquisa (2008)

A receita liquida anual equivalente mostra que os retornos equivalentes dos fornecedores sao mai-
ores em seus niveis maximos, médios, modais e medianos para os fornecedores, enquanto o valor minimo
da RLAE para os proprietarios que arrendam a terra ¢ maior (Tabela 8). Da mesma forma, verifica-se que
os niveis de riscos sdo maiores para os fornecedores a partir dos maiores valores dos indicadores de varia-

bilidade da RLAE (desvio padrao, variancia e coeficiente de variabilidade).

Tabela 8 - Resultados Estatisticos da Receita Liquida Anual Equivalente (RLAE) para produtor fornece-
dor de cana-de-agucar e proprietario que arrenda a terra para usina, na Regido Norte, base de precos de-

zembro de 2008.

RLAE, em R$/ha

Indicadores Estatisticos

Produtor fornecedor Proprietario que arrenda a terra
Minima (R$/ha) 172,80 321,70
Maxima (R$/ha) 3.754,60 1.352,20
Média (R$/ha) 1.506,80 641,50
Desvio Padrio (R$/ha) 600,50 189,90
Variancia (R$/ha) 36.0578,30 36.079,00
Mediana (R$/ha) 1.417,90 600,20
Moda (R$/ha) 1.080,60 473,90
Coeficiente de Variabilidade 0,388 0,296

Fonte: Dados da Pesquisa (2008)
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Estes dados podem ser analisados para fins de comparagdo com os dois tipos de organizagdo pro-
dutiva da cana como também para comparagdo com outras culturas anuais, por exemplo. Um produtor
pode ndo achar vidvel a producdo de cana como fornecedor, podendo comparar a rentabilidade do arren-
damento com outras culturas como milho ou soja, comuns na regido, desde que comparando os retornos e
riscos destas atividades. E importante também a comparagio com outros custos de oportunidade da terra.

Os niveis de retorno e risco sdo maiores para os fornecedores (Tabela 9), pois se trata de uma
formulagdo diferente da renda liquida em que as mesmas varidveis criticas sdo usadas, mas com diferente
interpretacdo. Assim verifica-se maior retorno para os fornecedores em todos os niveis de risco, embora
em nenhum dos casos tenha sido verificada a possibilidade de rentabilidade negativa nas condigdes de

qualidade e prego da cana-de-agucar, e da produtividade fisica da cultura utilizadas neste estudo.

Tabela 9 - Percentil de risco da Receita Liquida Anual Equivalente (RLAE) para fornecedores de cana e
proprietarios que arrendam a terra de terra para producdo de cana— Regido Norte, base de pregos dezembro
de 2008.

Valor da RLAE, em R$/ha

i}os)co Produtor fornecedor Proprietario que arrenda a terra
5 692,20 382,28
10 799,20 437,63
15 885,40 474,16
20 955,80 486,88
25 1.027,60 515,26
30 1.100,40 525,48
35 1.174,50 550,73
40 1.252,20 566,45
45 1.332,10 579,44
50 1.417,90 600,23
55 1.505,20 627,03
60 1.592,30 637,15
65 1.686,10 668,19
70 1.790,80 687,79
75 1.905,30 739,10
80 2.039,70 762,53
85 2.190,00 818,89
90 2.376,50 893,30
95 2.627,40 1.056,14

Fonte: Dados da Pesquisa (2008)
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4 CONCLUSOES

De forma geral, verifica-se que tanto os proprietarios fornecedores, quanto os proprietarios que ar-
rendam a terra para usina apresentaram niveis de rentabilidade positivos.

Os fornecedores apresentaram niveis de rentabilidade superiores aos dos proprietarios que arren-
dam a terra, embora apresentem maiores niveis de riscos.

A variacdo no preco da ATR tem maior influéncia sobre fornecedores que sobre proprietarios que
arrendam a terra. Sendo este um dificultador em termos de recomendagdo de agdes uma vez que o produ-
tor ndo tem controle sobre o preco da ATR.

A resposta econdmica em relacdo a produtividade fisica € menor que o preco da ATR, porém pe-
quenos aumentos de produtividade podem elevar a rentabilidade dos fornecedores. Neste caso ¢ interes-
sante comparar os beneficios do aumento da produtividade com os custos que podem decorrer do aumento
de produtividade.

Para os proprietarios que arrendam a terra, a produtividade fisica € o principal fator que afeta a va-
riagdo da rentabilidade do sistema. Além disso, a distdncia das propriedades até a usina também interfere
nos contratos de arrendamento.

Uma recomendacao de cunho geral pode ser extraida dos resultados obtidos: proprietarios de terra
mais aversos ao risco se ajustam melhor ao sistema de arrendamento uma vez que a rentabilidade minima
¢ maior que a rentabilidade dos fornecedores. Por outro lado, se o produtor estiver disposto ao risco da
producdo pode alcancar uma rentabilidade de aproximadamente 3 vezes aquela obtida pelos proprietarios
que arrendam a terra.

Embora o mapeamento de risco apresente limitagdes para fins de previsdo, uma vez que dados his-
téricos como os utilizados neste estudo ndo autorizam plenamente previsdes futuras, mas podem fornecer
subsidios para proprietarios de terras quando da tomada de decisdo a respeito de ser um fornecedor ou
proprietarios que arrendam terra para usinas. Com estudos adicionais, pode-se ainda analisar alternativas
de uso da terra, como culturas anuais (milho e soja, comuns na regido), bem como a produgdo animal, uma

vez que a cana-de-agucar ocupou areas de pastagem da regido.
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